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Prezentul raport a fost întocmit cu respectarea prevederilor Ordinului CNVM nr. 75/2005.

Societatea de InvestiŃii Financiare MUNTENIA SA este un organism de plasament colectiv
din categoria “Alte organisme de plasament colectiv” (AOPC), care funcŃionează în conformitate cu
prevederile Legii  nr. 297/2004 privind piaŃa de capital, ale Legii  nr. 31/1990 privind societăŃile
comerciale republicată, cu respectarea reglementărilor CNVM şi ale actului său constitutiv.

În  conformitate  cu  prevederile
Actului Constitutiv al SIF MUNTENIA SA
aprobat prin hotărârea Adunării Generale a
AcŃionarilor  din  anul  1997  şi  avizat  de
CNVM  prin  Decizia nr.  1039/02.05.2006,
administrarea  SIF  MUNTENIA  SA a  fost
încredinŃată  SocietăŃii  de  Administrare  a
InvestiŃiilor  MUNTENIA  INVEST  SA.  În
perioada  01.01.2010  –  31.12.2010,  SAI
MUNTENIA  INVEST  SA  a  desfăşurat
activitatea de administrare a SIF MUNTENIA SA în conformitate cu prevederile contractului de
administrare  de  investiŃii  nr.  334/2221/05.04.2006  şi  ale  Programului  de  administrare  a  SIF
MUNTENIA  SA pentru  anul  2010,  aprobat  de  Adunarea  Generală  a  AcŃionarilor  din  data  de
30.04.2010. 

ActivităŃile specifice privind depozitarea activelor financiare ale SIF MUNTENIA SA au
fost  asigurate  de  către  depozitarul  BANCA ROMÂNĂ PENTRU DEZVOLTARE – GROUPE
SOCIÉTÉ GÉNÉRALE SA. Această activitate a fost derulată în conformitate cu prevederile legale
în vigoare, ale contractului de depozitare şi în conformitate cu instrucŃiunile transmise de către SAI
MUNTENIA INVEST SA. 
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Serviciile specifice privind evidenŃa acŃionarilor şi acŃiunilor SIF MUNTENIA SA au fost
asigurate în perioada de raportare de către societatea de registru DEPOZITARUL CENTRAL SA
Bucureşti. 

ANALIZA ACTIVITĂłII SIF MUNTENIA SA 

ÎNDEPLINIREA   OBIECTIVELOR PENTRU ANUL 2010  

În anul 2010, SAI MUNTENIA INVEST SA a desfăşurat activitatea de administrare a SIF
MUNTENIA SA cu respectarea următoarelor obiective strategice prioritare, aprobate de Adunarea
Generală a AcŃionarilor din data de 30.04.2010:

- consolidarea poziŃiei financiare a SIF MUNTENIA SA pe pieŃele de capital din Ńară şi
din Uniunea Europeană, avându-se în vedere eventualele listări paralele pe alte pieŃe de
capital;

- optimizarea indicatorilor de performanŃă economico-financiară;
- asigurarea securităŃii financiare;
- restructurarea portofoliului;
- creşterea performanŃei managementului de portofoliu.

În tabelul următor sunt prezentate principalele elemente de venituri şi cheltuieli realizate de
SIF MUNTENIA SA în anul 2010:

Indicator
BVC 2010

(lei)
Realizat 2010

(lei)
Depăşire (%)

Venituri, din care: 115.000.000 164.057.134 42,66%
� venituri din reluări de provizioane 25.000.000 39.107.547 56,43%
Cheltuieli, din care: 40.270.000 80.269.031 99,33%
� cheltuieli cu provizioanele 15.000.000 52.419.940 249,47%
Rezultat brut 74.730.000 83.788.103 12,12%

Depăşirea  cheltuielilor  prevăzute  în  BVC  se  datorează  în  principal  cheltuielilor  cu
provizioanele  constituite  conform metodelor  şi  politicilor  contabile  adoptate  de conducerea  SIF
MUNTENIA  SA.  MenŃionăm  că,  încă  din  anul  2002,  politica  contabilă  a  societăŃii  prevede
înregistrarea provizioanelor datorate deprecierii activelor financiare din portofoliu ca şi cheltuieli
nedeductibile fiscal. În anul 2010, influenŃa provizioanelor asupra rezultatului brut a fost negativă
(cheltuieli cu provizioanele în sumă totală de 52.419.940 lei, respectiv venituri realizate din reluarea
unora din provizioanele constituite anterior în sumă de 39.107.547 lei).

Din  analiza  evoluŃiilor  înregistrate  de  activul  total,  activul  net  şi  rezultatul  net  al  SIF
MUNTENIA,  rezultă măsura în care SAI MUNTENIA INVEST SA a îndeplinit  obiectivele de
optimizare a indicatorilor de performanŃă economico- financiară, asigurarea securităŃii financiare şi
creşterea  performanŃei  managementului  de  portofoliu  al SIF  MUNTENIA  SA  în  condiŃiile
economice nefavorabile din anul 2010.
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lei
2006 2007 2008 2009 2010

Activ total 1.401.057.288 2.258.604.292 1.493.083.298 1.585.188.761 1.506.025.327
Activ total variatie de la an la an 27,76 61,21 -33,89 6,17 -4,99
Activ net 1.313.084.555 2.163.647.876 1.368.540.079 1.471.651.781 1.411.412.852
Activ net variatie de la an la an 49,42 64,78 -36,75 7,53 -4,09
Rezultat net 71.969.816 86.678.302 89.600.663 82.022.909 71.419.776
Razultat net variatie de la an la an 37,40 20,44 3,37 -8,46 -12,93

În tabelul următor este prezentată evoluŃia valorii profitului net, a valorii totale a sumelor de
distribuit ca dividende, precum şi evoluŃia indicelui ce reprezintă raportul dintre cele două mărimi. 

lei
2006 2007 2008 2009 2010

Rezultat net 71.969.816 86.678.302 89.600.663 82.022.909 71.419.776
Dividende brute de distribuit 56.492.556 56.492.556 32.281.461 32.281.461 40.351.826
Rata de distribuire a profitului net (%) 78,49 65,17 36,03 39,36 56,50

În anul 2010, SIF MUNTENIA SA a obŃinut un profit net în sumă de 71.419.776 lei, mai mic cu
10.603.133 lei faŃă de cel obŃinut în anul 2009. Acesta permite distribuirea unui dividend brut de
0,05 lei/acŃiune.

Unul din obiectivele principale urmărite pe întreg parcursul  anului  2010 a fost  creşterea
calităŃii activelor care compun portofoliul SIF MUNTENIA SA.

În tabelul următor este prezentată evoluŃia valorii şi ponderii subportofoliilor ce compun
portofoliul global al SIF MUNTENIA SA în perioada 31.12.2009-31.12.2010, calculate conform
Regulamentului CNVM nr.15/2004:

31.12.2009
lei

% din
total activ

31.12.2010
lei

% din
total activ

VariaŃie în perioada
31.12.2009-31.12.2010

Lei %
DisponibilităŃi 1.945.838 0,12 2.635.149 0,17 689.312 35,42

AcŃiuni cotate 857.184.403 54,07 730.490.424 48,50 -126.693.979 -14,78

AcŃiuni necotate 546.628.974 34,48 534.109.729 35,46 -12.519.245 -2,29

ObligaŃiuni cotate 10.209.504 0,64 573.964 0,04 -9.635.541 -94,38

ObligaŃiuni necotate 16.949.532 1,07 23.730.247 1,58 6.780.715 40,01

Produse structurate 29.721.163 1,87 21.871.481 1,45 -7.849.682 -26,41

Titluri de participare ale OPCVM 19.290.169 1,22 33.931.811 2,25 14.641.642 75,90

Titluri de stat 21.160.816 1,33 563.359 0,04 -20.597.457 -97,34

Depozite bancare 60.085.151 3,79 146.505.392 9,73 86.420.241 143,83

Alte active 22.013.211 1,39 11.613.771 0,77 -10.399.440 -47,24

TOTAL ACTIV 1.585.188.761 100,00 1.506.025.327 100,00 -79.163.434 -4,99

TOTAL DATORII 113.536.980 7,16 94.612.475 6,28 -18.924.505 -16,67

ACTIV NET 1.471.651.781 92,84 1.411.412.852 93,72 -60.238.929 -4,09
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Din analiza datelor prezentate rezultă că, printr-o activitate corespunzătoare de administrare
a portofoliului SIF MUNTENIA SA, au fost atinse următoarele obiective:
� optimizarea indicatorilor de performanŃă economico-financiară;
� asigurarea securităŃii financiare;
� restructurarea portofoliului;

ADMINISTRAREA PORTOFOLIULUI SIF MUNTENIA SA

ADMINISTRAREA SUBPORTOFOLIULUI DE ACłIUNI

La data de 31.12.2010, valoarea subportofoliului de acŃiuni a fost de 1.264.600.153 lei. În
anul  2010,  valoarea  acestui  subportofoliu  a  scăzut cu  9,92%.  În  anul  2010,  numărul  total  de
societăŃi comerciale din portofoliul SIF MUNTENIA SA a scăzut de la 230 la 213.

În tabelul următor este prezentată evoluŃia în anul 2010 a valorii de activ net a diferitelor
categorii de acŃiuni ce compun acest subportofoliu:

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie

lei %
AcŃiuni cotate, din care: 857.184.403 730.490.424 -126.693.979 -14,78
� cotate BVB 520.240.757 399.655.978 -120.584.779 -23,18
� cotate BVB-BER 279.569.229 309.060.887 29.491.658 10,55
� cotate la SIBEX 0 1.629.036 1.629.036 -
� cotate şi netranzacŃionate niciodată 190.142 7.016 -183.126 -96,31
� cotate şi netranzacŃionate în ultimele 90 zile 57.184.275 20.137.507 -37.046.768 -64,78
AcŃiuni necotate, din care: 546.628.974 534.109.729 -12.519.245 -2,29
� necotate dar tranzacŃionate BVB 3.792.855 3.703.542 -89.313 -2,35

� închise 542.836.119 530.406.187 -12.429.932 -2,29

TOTAL 1.403.813.377 1.264.600.153 -139.213.224 -9,92
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Structura subportofoliului Actiuni la 31.12.2010

Actiuni cotate

57,8%

Actiuni necotate

42,2%

Structura subportofoliului Actiuni la 31.12.2009

Actiuni necotate

38,9%

Actiuni cotate

61,1%



Graficul  următor  prezintă  evoluŃia  valorii  de  activ  net  a  subportofoliului  de  acŃiuni  în
perioada 31.12.2009-31.12.2010:

EvoluŃia structurii subportofoliului de acŃiuni al SIF MUNTENIA SA, funcŃie de sectorul de
activitate, este prezentată în tabelul de mai jos:

31.12.2009 31.12.2010
Sector de activitate Valoare de 

activ net (lei)
Pondere

%
Valoare de 

activ net (lei)
Pondere

%
AGR-Agricultură, creşterea animalelor, pescuit 49.488.295 3,53 87.336.763 6,91
MID-Industria extractivă 15.797.819 1,13 15.089.496 1,19
FOD-Industria alimentară 4.130.839 0,29 2.894.337 0,23
PAP-Industria celulozei, hârtiei şi cartonului 2.395.212 0,17 2.051.266 0,16
CHE-Industria chimică şi petrochimică 24.104.174 1,72 19.898.790 1,57
MNM-Industria materialelor de construcŃii 84.820.063 6,04 86.668.470 6,85
BMI-Siderurgie, metalurgie 3.185.950 0,23 0 0,00
MEQ-Industria construcŃiilor metalice şi a produselor din metal 96.540.128 6,88 53.949.359 4,27
MOT-Alte activităŃi industriale 235.273 0,02 304.074 0,02
CST-ConstrucŃii 77.944.731 5,55 56.927.879 4,50
RWH-ComerŃ (cu ridicata şi amănuntul). Turism şi restaurante 113.733.744 8,10 109.439.034 8,65
TRS-Transport, depozitare, comunicaŃii 25.251.881 1,80 25.615.453 2,03
FNS-ActivităŃi financiare, bancare şi de asigurări 805.520.637 57,38 684.279.094 54,11
RES-TranzacŃii imobiliare, închirieri, alte servicii 65.775.416 4,69 82.304.749 6,51
CPE-Cercetare 28.833.012 2,05 32.558.863 2,57
SOC-Alte activităŃi de servicii 6.056.203 0,43 5.282.526 0,42
TOTAL 1.403.813.377 100,00 1.264.600.153 100,00
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Evolutia valorii de activ net a subportofoliului Actiuni in anul 2010
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SituaŃia privind clasificarea pachetelor de acŃiuni deŃinute de către  SIF MUNTENIA SA
după ponderea pe care acestea o deŃin în capitalul social al emitenŃilor este prezentată în tabelul
următor:

Ponderea  deŃinută  de
pachetele de acŃiuni în
cap. soc. al emitenŃilor

31.12.2009 31.12.2010
Nr.
soc.

Val. de activ net 
lei

% Nr.
soc.

Val. de activ net
lei

%

≤5% 72 47.438.481 3,38 66 381.588.197 30,17
5-33% 131 1.073.317.622 76,46 121 583.055.359 46,11
33-50% 9 45.261.710 3,22 7 42.215.111 3,34
>50% 18 237.795.564 16,94 19 257.741.486 20,38

SUBPORTOFOLIUL ACłIUNI COTATE

La data de 31.12.2010, valoarea subportofoliului de acŃiuni cotate a fost de 730.490.424 lei.
În anul 2010, valoarea acestui subportofoliu a scăzut cu 14,78%. 

În anul 2010,  numărul emitenŃilor la care SIF MUNTENIA SA deŃinea pachete de acŃiuni
cotate a scăzut de la 117 la 95.

În tabelul următor este prezentată evoluŃia în anul 2010 a valorii de activ net a pachetelor de
acŃiuni ce compun subportofoliul de acŃiuni cotate.

31.12.2009 31.12.2010 VariaŃie
lei %

AcŃiuni cotate, din care: 857.184.403 730.490.424 -126.693.979 -14,78
� cotate BVB 520.240.757 399.655.978 -120.584.779 -23,18
� cotate BVB-BER 279.569.229 309.060.887 29.491.658 10,55
� cotate SIBEX 0 1.629.036 1.629.036 -
� cotate şi netranzacŃionate niciodată 190.142 7.016 -183.126 -96,31
� cotate şi netranzacŃionate în ultimele 90 zile 57.184.275 20.137.507 -37.046.768 -64,78

Scăderea valorii subportofoliului de acŃiuni cotate BVB se datorează în principal vânzării
unei părŃi din pachetul deŃinut de SIF MUNTENIA SA la BRD-GSG, precum şi vânzării pachetelor
de acŃiuni deŃinute de SIF MUNTENIA SA la ERSTE BANK şi BANCA TRANSILVANIA SA.

Scăderea valorii subportofoliului de acŃiuni cotate şi netranzacŃionate niciodată se datorează
trecerii la categoria societăŃi închise a acŃiunilor SC AGROSEM SA TIMIŞOARA, SC BRAIFOR
SA  BRĂILA,  SC  FORAJ  SONDE  BUCUREŞTI  INTERNAłIONAL  SA,  SC  INSTITUTUL
NAłIONAL  DE  STICLĂ  SA  BUCUREŞTI,  SC  SEMROM  TRANSILVANIA  SA  CLUJ-
NAPOCA şi SC UPETROLAM SA BUCUREŞTI. 

Scăderea valorii subportofoliului de acŃiuni cotate şi netranzacŃionate în ultimele 90 zile se
datorează  trecerii  acŃiunilor  SC TIMPURI NOI SA BUCUREŞTI,  COMREP SA PLOIEŞTI  şi
COMCEREAL SA PRAHOVA la categoria acŃiuni cotate şi tranzacŃionate BVB-BER, precum şi
intrării SC ICERP SA PLOIEŞTI în procedura de insolvenŃă (valoare justă zero).

6

Raport întocmit de Societatea de Administrare a InvestiŃiilor MUNTENIA INVEST SA
Societate membră a GRUPULUI FINANCIAR MUNTENIA SA



Principalele evenimente care au avut loc pe parcursul anului 2010 în cadrul subportofoliului
de acŃiuni cotate al SIF MUNTENIA SA au fost:

1. V  ânzări  integrale   ale  pachetelor  de  acŃiuni  deŃinute  de  SIF  MUNTENIA  SA  la  următorii
emitenŃi:

SC ANTIBIOTICE IAŞI
BANCA COMERCIALĂ CARPATICA SA
BANCA TRANSILVANIA SA
SC COMAT AUTO SA BUCUREŞTI
ERSTE BANK
GECSAT INTERCOM SA TÂRNĂVENI
SC ROMPETROL RAFINARE SA CONSTANłA
SNTGN TRANSGAZ SA MEDIAŞ
THR MAREA NEAGRĂ SA EFORIE NORD
SC ZENTIVA SA BUCUREŞTI

Profitul total înregistrat de SIF MUNTENIA SA ca urmare a acestor tranzacŃii a fost în sumă de
3.120.300 lei, la o valoare totală a tranzacŃiilor de 18.529.446 lei.

2. Vânzarea  unor părŃi  din  pachetele  de acŃiuni   deŃinute de SIF MUNTENIA SA la următorii
emitenŃi:

SC BIOFARM SA BUCUREŞTI
BRD-GSG SA
SSIF BROKER SA CLUJ-NAPOCA
SC CEMACON SA ZALĂU
SC MINDO SA DOROHOI
OMV PETROM SA BUCUREŞTI
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Actiuni cotate la 31.12.2009

cotate BVB-BER

32,61%

cotate SIBEX

0,00%

cotate si 

netranzactionate 

niciodata

0,02%

cotate BVB

60,69%

cotate si 

netranzactionate 

in ultimele 90 zile

6,67%

Actiuni cotate la 31.12.2010

cotate si 

netranzactionate 

in ultimele 90 

zile

2,76%

cotate SIBEX

0,22%

cotate si 

netranzactionate 

niciodata

0,00%

cotate BVB

54,71%

cotate BVB-BER

42,31%



Profitul total înregistrat de SIF MUNTENIA SA ca urmare a acestor tranzacŃii a fost în sumă de
69.214.114 lei, la o valoare totală a tranzacŃiilor de 97.738.392 lei.

3. InvestiŃii  , din care:

� AchiziŃii din piaŃă   ale unor pachete de acŃiuni:
(lei)

Societatea comercială Suma investită
BRD-GSG SA 2.238.578
SSIF BROKER SA CLUJ-NAPOCA 6.270.208
BURSA MONETAR FINANCIARĂ ŞI DE MĂRFURI SIBIU 2.003.324
SC CEMACON SA ZALĂU 65.804
OMV PETROM SA BUCUREŞTI 353.500

Suma totală investită în cadrul acestor achiziŃii din piaŃă a fost de 10.931.413 lei.

� Vărsăminte efectuate la majorări de capital social prin aport în numerar  :
(lei)

Societatea comercială Suma investită
SC SEMROM OLTENIA SA CRAIOVA 5.153.135
BANCA COMERCIALA CARPATICA SA 21.374
SC TRANSCHIM SA BUCURESTI 2.500.000
SC MINDO SA DOROHOI 1.869.656
SC UNISEM SA BUCURESTI 10.600.000
BURSA MONETAR FINANCIARA SI DE MARFURI SA SIBIU 551.505
BANCA TRANSILVANIA SA 298.079

Suma totală investită prin participări la majorări de capital social la societăŃi comerciale cotate a
fost de 20.993.749 lei.
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SUBPORTOFOLIUL ACłIUNI NECOTATE

La data de 31.12.2010, valoarea subportofoliului de acŃiuni necotate a fost de 534.109.729
lei. În anul 2010, valoarea acestui subportofoliu a scăzut cu 2,29%. 

În anul 2010, numărul emitenŃilor la care SIF MUNTENIA SA deŃinea pachete de acŃiuni
necotate a variat de la 113 la 118.

În tabelul următor este prezentată evoluŃia în anul 2010 a valorii de activ net a pachetelor de
acŃiuni ce compun subportofoliul de acŃiuni necotate.

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie

Lei %
AcŃiuni necotate, din care: 546.628.974 534.109.729 -12.519.245 -2,29
� Necotate dar tranzacŃionate BVB 3.792.855 3.703.542 -89.313 -2,35
� Închise 542.836.119 530.406.187 -12.429.932 -2,29

Scăderea valorii subportofoliului de acŃiuni necotate dar tranzacŃionate BVB se datorează
reducerii valorii juste a acŃiunilor SC CHIMOPAR SA BUCUREŞTI. 

Scăderea  valorii  subportofoliului  de acŃiuni  la  societăŃi  închise  se datorează  în  principal
reducerii valorii juste a acŃiunilor SC VOLUTHEMA PROPERTY DEVELOPER SA, FIROS SA
BUCUREŞTI,  ARCOM SA BUCUREŞTI, precum şi intrării  SC RESTAURANTE ELEMENTS
SA în procedura de faliment.
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Principalele evenimente care au avut loc pe parcursul anului 2010 în cadrul subportofoliului
de acŃiuni necotate al SIF MUNTENIA SA au fost:

1. InvestiŃii  , din care:

� Vărsăminte efectuate la majorări de capital social prin aport în numerar  :

lei
Societatea comercială Suma investită
SC COMPANIA DE LIBRARII SA BUCURESTI 172.047
SC IPROMIN SA BUCURESTI 6.938
SC ICPE SA BUCURESTI 550.800
SC ORTHO VITA MED SA PITESTI 5.740.000
TOTAL 6.469.785

� Vărsare aport în sumă de 2.000.000 lei la capitalul social al SC TURISM LOTUS FELIX SA,
societate înfiinŃată în luna noiembrie 2009; suma reprezintă diferenŃa rămasă de vărsat.

MenŃionăm că în cursul anului 2010 nu au fost efectuate tranzacŃii cu pachetele de acŃiuni
necotate din portofoliul SIF MUNTENIA SA.

ADMINISTRAREA SUBPORTOFOLIULUI DE OBLIGAłIUNI

La data de 31.12.2010,  valoarea  de activ  net  a  subportofoliului  de obligaŃiuni  a  fost  de
24.304.211 lei. Scăderea valorii acestui subportofoliu cu 10,51% are următoarele cauze:

� au  ajuns  la  maturitate obligaŃiunile  SC  INTERNATIONAL
LEASING SA şi ERSTE BANK WIEN; 
� au  fost  încasate  cupoane  din  principal  în  valoare  totală  de
10.904.600 lei, precum şi cupoane de dobânzi în valoare totală de 884.547 lei.

În tabelul de mai jos este prezentată evoluŃia în anul 2010 a valorii de activ net a diferitelor
categorii de obligaŃiuni care compun acest subportofoliu: 

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie 

Lei %
ObligaŃiuni cotate, din care: 10.209.504 573.964 -9.635.540 -94,38

� obligaŃiuni municipale 885.218 573.964 -311.254 -35,16
� obligaŃiuni corporative 9.324.286 0 -9.324.286 -100,00

ObligaŃiuni necotate, din care: 16.949.532 23.730.247 6.780.715 40,01
� obligaŃiuni municipale 102.409 103.085 676 0,66

� obligaŃiuni corporative 16.847.123 23.627.162 6.780.039 40,24
TOTAL 27.159.037 24.304.211 -2.854.826 -10,51
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La data de 31.12.2010, subportofoliul de obligaŃiuni era compus din 6 emitenŃi. 
În anul 2010, SIF MUNTENIA SA a achiziŃionat obligaŃiuni SC SEMINA ALBEŞTI SA în

valoare de 5.500.000 lei, precum şi obligaŃiuni SC VALEA CU PEŞTI SA în valoare de 500.000
lei.

La data de 31.12.2010, valoarea totală investită în obligaŃiuni a fost de 24.304.211 lei. 

SUBPORTOFOLIUL OBLIGAłIUNI COTATE

În  tabelul  următor  este  prezentată  evoluŃia  în  anul  2010  a  valorii  de  activ  net  a
subportofoliului de obligaŃiuni cotate:

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie 

Lei %
ObligaŃiuni cotate, din care: 10.209.504 573.964 -9.635.540 -94,38

� obligaŃiuni municipale 885.218 573.964 -311.254 -35,16
� obligaŃiuni corporative 9.324.286 0 -9.324.286 -100,00

La  data  de  31.12.2010,  subportofoliul  de  obligaŃiuni  cotate  era  compus  din  obligaŃiuni
municipale emise de municipiul TIMIŞOARA şi municipiul LUGOJ.

În anul 2010, suma totală încasată din cupoane de principal aferente obligaŃiunilor cotate a
fost de  9.404.600 lei, din care: ERSTE BANK WIEN (9.000.000 lei), municipiul TIMIŞOARA
(180.000 lei), municipiul LUGOJ (124.000 lei).

În  anul  2010,  suma  totală  încasată  din  dobânzi  aferente  obligaŃiunilor  cotate  a  fost  de
540.922 lei, din care: ERSTE BANK WIEN (462.280 lei), SC INTERNATIONAL LEASING SA
(13.066 lei), municipiul TIMIŞOARA (19.600 lei), municipiul LUGOJ (45.976 lei).
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SUBPORTOFOLIUL OBLIGAłIUNI NECOTATE

În  tabelul  următor  este  prezentată  evoluŃia  în  anul  2010  a  valorii  de  activ  net  a
subportofoliului de obligaŃiuni necotate:

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie 

Lei %
ObligaŃiuni necotate, din care: 16.949.532 23.730.247 6.780.715 40,01

� obligaŃiuni municipale 102.409 103.085 676 0,66
� obligaŃiuni corporative 16.847.123 23.627.162 6.780.039 40,24

La data de 31.12.2010, subportofoliul de obligaŃiuni necotate era compus  din  obligaŃiuni
corporative emise de SC SEMINA SA ALBEŞTI, SC ORTHO VITA MED SA PITEŞTI, VALEA
CU PEŞTI, precum şi  din obligaŃiuni municipale HOREZU.

În anul 2010, SIF MUNTENIA SA a încasat un cupon din principal aferent obligaŃiunilor
SC SEMINA SA ALBEŞTI, în sumă de 1.500.000 lei. 

În  anul 2010, suma totală încasată din dobânzi aferente obligaŃiunilor necotate a fost  de
343.625 lei,  din  care:  BANCA TRANSILVANIA  SA 40.255  lei,  SC SEMINA SA ALBEŞTI
293.384 lei, oraşul HOREZU 9.986 lei. 

ADMINISTRAREA SUBPORTOFOLIULUI DE PRODUSE STRUCTURATE
COTATE   PE O PIAłĂ REGLEMENTATĂ DINTR-UN STAT MEMBRU U.E.  

În  tabelul  următor  este  prezentată  evoluŃia  în  anul  2010  a  subportofoliului  de  produse
structurate cotate pe o piaŃă reglementată dintr-un stat membru U.E.

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie 

Lei %
BEST EXPRESS 10.679.923 11.477.230 797.307 7,47
MULTI ASSET OPTIMIZER 9.633.240 10.394.251 761.012 7,90
GEMS TV07-10 MTN 9.408.000 0 -9.408.000 -100,00
TOTAL 29.721.163 21.871.481 -7.849.682 -26,41

În anul 2010, valoarea subportofoliului de produse structurate a scăzut cu 26,41%. 
În luna decembrie 2010, produsele financiare structurate emise de Barclays  Bank Plc au

ajuns la maturitate şi a fost încasat principalul investit în sumă de 10.000.000 lei.

ADMINISTRAREA SUBPORTOFOLIULUI ACTIVE CU GRAD MARE
DE LICHIDITATE

Conform prevederilor Programului de administrare a SIF MUNTENIA SA, în anul 2010
acest  portofoliu  a  fost  dimensionat  având  în  vedere  restricŃiile  impuse  de  CNVM şi  necesarul
estimat pentru plata dividendelor, pentru realizarea de investiŃii şi pentru activitatea curentă. 

La data de 31.12.2009, valoarea de activ net a subportofoliului de active cu grad mare de
lichiditate a fost de 102.481.974 lei. În anul 2010, valoarea acestui subportofoliu a crescut cu 79,2%
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În  tabelul  următor  este  prezentată  evoluŃia  în  anul  2010  a  valorii  de  activ  net  a
subportofoliului Active cu grad mare de lichiditate:

31.12.2009 31.12.2010 Var. val. Var. %
Disponibilitati 1.945.838 2.635.149 689.312 35,4%
Titluri de participare ale OPCVM 19.290.169 33.931.811 14.641.642 75,9%
Titluri de stat 21.160.816 563.359 -20.597.457 -97,3%
Depozite bancare 60.085.151 146.505.392 86.420.241 143,8%
Total 102.481.974 183.635.711 81.153.737 79,2%

Volumul lichidităŃilor SIF MUNTENIA SA destinate plasamentelor în depozite bancare şi
titluri  de stat  a  fost  la  începutul  anului  2010 de 81.245.967 lei,  iar  la  sfârşitul  anului  2010 de
149.703.900 lei.

În  anul  2010,  în  urma  activităŃii  de  investiŃii  în  instrumente  ale  pieŃei  monetare  a
lichidităŃilor în lei şi valută ale SIF MUNTENIA SA, s-au rulat 956.128.241,28 lei, 12.734.000
EUR şi 762.790 USD, încheindu-se un număr de 527 convenŃii cu 8 bănci comerciale.

În anul 2010, veniturile din dobânzi la depozite bancare în lei şi valută şi titluri de stat au
fost în sumă totală de 5.687.412 lei.

Rata medie a dobânzii pentru plasamentele în depozitele bancare în lei constituite de SIF
MUNTENIA SA în anul 2010 a fost de 7,62 % p.a. Totodată, rata medie a dobânzii pentru titlurile
de stat a fost de 8,75 % p.a. Acestea s-au situat peste rata medie a dobânzii atrase de bănci - ROBID
de 5,50 % p.a. şi peste rata medie a dobânzilor la care se împrumută băncile româneşti între ele -
ROBOR de 6,01 % p.a., şi în cea mai mare parte a timpului peste rata anuală a inflaŃiei, care a fost
de 7,96% în 2010 (şocul din luna iulie datorat majorării TVA nu a putut fi absorbit).

Administrarea  acestui  subportofoliu  s-a  desfăşurat  şi  se  va  desfăşura  în  continuare  cu
respectarea în totalitate a reglementărilor privind diversificarea şi limitarea gradului de expunere la
risc,  aplicând soluŃii  de optimizare a  subportofoliului  în condiŃiile reale ale  pieŃei  monetare  din
România. 

În perioada de raportare, a fost respectată restricŃia prevăzută în Regulamentul CNVM nr.
15/2004, şi anume plasarea a maxim 30% din activele SIF MUNTENIA SA în depozite bancare la
aceeaşi bancă.

În  luna  martie  2010,  SIF  MUNTENIA  SA  a  vândut  pachetul  de  2639,7482  titluri  de
participare  pe  care  îl  deŃinea  la  Fondul  Închis  de  InvestiŃii  RAIFFEISEN  STRATEGII
VALUTARE, realizând suma de 8.424.016 lei.

În  luna  aprilie  2010,  SIF  MUNTENIA  SA a  vândut  pachetul  de  69.037,0314 titluri  de
participare pe care îl  deŃinea la Fondul  InvestiŃii  RAIFFEISEN MONETAR, realizând suma de
8.510.029 lei.

În luna februarie 2010, SIF MUNTENIA SA a achiziŃionat 1 titlu de participare emise de
Fondul Închis de InvestiŃii AVIVA INVESTORS, în sumă de 2.033.409 lei.

În luna martie 2010, SIF MUNTENIA SA a achiziŃionat 69.037,0314 titluri de participare
emise de Fondul  de InvestiŃii RAIFFEISEN MONETAR, în sumă de 8.424.016 lei.

În luna aprilie 2010, SIF MUNTENIA SA a achiziŃionat 85.100,2917 titluri de participare
emise de Fondul de InvestiŃii RAIFFEISEN CONFORT SERIA 2, în sumă de 8.510.029 lei.

În  luna  decembrie  2010 SIF  MUNTENIA  S.A:  a  achiziŃionat  20.000.000 titluri  Fondul
Proprietatea în valoare totala de 9.800.000 lei.
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EVOLUłIA VALORII DE ACTIV NET

La data de 31.12.2010, valoarea activului net al SIF MUNTENIA SA, calculată de către SAI
MUNTENIA INVEST SA şi certificată de depozitar conform Regulamentului CNVM nr.15/2004, a
fost de 1.411.412.852 lei. În anul 2010, valoarea activului net al SIF MUNTENIA SA a scăzut cu
4,09%. 

În  tabelul  următor  este  prezentată  evoluŃia  valorilor  activului  total,  datoriilor  totale  şi
activului  net  ale  SIF  MUNTENIA  SA  în  perioada  31.12.2009-31.12.2010,  calculate  conform
Regulamentului CNVM nr.15/2004:

31.12.2009 31.12.2010
VariaŃie

Lei %
TOTAL ACTIV 1.585.188.761 1.506.025.327 -79.163.434 -4,99
TOTAL DATORII 113.536.980 94.612.475 -18.924.505 -16,67
ACTIV NET 1.471.651.781 1.411.412.852 -60.238.929 -4,09

La data de 31.12.2010, valoarea activului net unitar al SIF MUNTENIA SA a fost de 1,7489
lei/acŃiune.  Această  valoare  este  mai  mică  cu  0,0746 lei  decât  valoarea  de  1,8235 lei/acŃiune
înregistrată la 31.12.2009. 

Valoarea de activ net a SIF MUNTENIA SA a evoluat în perioada 31.12.2009-31.12.2010
conform graficului de mai jos:
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În  graficul  de  mai  jos  este  prezentată  evoluŃia  în  anul  2010  a  preŃului  mediu  de
tranzacŃionare al acŃiunilor SIF4 la Bursa de Valori Bucureşti:

DISTRIBUIREA DIVIDENDELOR CUVENITE AC  łIONARILOR  
SIF MUNTENIA SA

Programul de administrare a SIF MUNTENIA SA pentru anul 2010, aprobat de Adunarea
Generală a AcŃionarilor SIF MUNTENIA SA, prevedea menŃinerea valorii dividendelor cuvenite
acŃionarilor  SIF MUNTENIA SA. EvoluŃiile  generale  înregistrate  în anul  2010 atât  în piaŃa  de
capital românească cât şi în pieŃele financiare ale lumii ne fac să adoptăm o poziŃie prudentă în ceea
ce priveşte propunerea noastră privind suma ce urmează a fi distribuită acŃionarilor ca dividende
pentru exerciŃiul financiar 2010.

În  tabelul  de  mai  jos  este  prezentată  propunerea  noastră  privind  suma  de  distribuit  ca
dividende pentru exerciŃiul financiar 2010, comparativ cu dividendele brute de distribuit acŃionarilor
SIF MUNTENIA SA pentru exerciŃiile financiare 2006-2009.

lei
2006 2007 2008 2009 2010

Dividende brute de distribuit 56.492.556 56.492.556 32.281.461 32.281.461 40.351.826
Dividend brut/actiune 0,0700 0,0700 0,0400 0,0400 0,0500

În  tabelul  de mai  jos  este  prezentată evoluŃia  ratei  de distribuire a  profitului  net  pentru
perioada 2005-2010. Acest indicator arată ponderea din profitul net ce a fost alocată pentru a fi
distribuită ca dividende.

lei
2006 2007 2008 2009 2010

Rezultat net 71.969.816 86.678.302 89.600.663 82.022.909 71.419.776
Dividende brute de distribuit 56.492.556 56.492.556 32.281.461 32.281.461 40.351.826
Rata de distribuire a profitului net (%) 78,49 65,17 36,03 39,36 56,50
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Evolutia pretului mediu al actiunilor SIF4 la BVB in anul 2010
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Pe parcursul anului 2010, distribuirea dividendelor către acŃionarii SIF MUNTENIA SA s-a
făcut prin trei modalitaŃi: 

� prin casierie şi mandate poştale;
� prin virament bancar;
� prin unităŃile teritoriale ale BCR.

În tabelul următor este prezentată situaŃia dividendelor nete distribuite în anul 2010 către
acŃionarii SIF MUNTENIA SA:

lei

Aferente exercitiului financiar Casierie şi mandate postale Virament bancar BCR Total
2005 1.608 2.529 2.660 6.797
2006 39.784 40.288 220.325 300.397
2007 47.832 170.988 507.203 726.022
2008 34.773 339.201 543.474 917.447
2009 93.328 10.578.355 2.547.443 13.219.125
Total 217.325 11.131.360 3.821.104 15.169.789

În cursul anului 2010 SIF MUNTENIA SA a distribuit dividende acŃionarilor săi în sumă
totală de 15.169.789 lei, din care:

� 13.219.125 lei, dividende aferente exerciŃiului financiar 2009;
�  1.950.664 lei, dividende aferente exerciŃiilor financiare 2005-2008.

În  tabelul  de  mai  jos  este  prezentată  situaŃia  dividendelor  nete  plătite  acŃionarilor  SIF
MUNTENIA SA în perioada 2005-2010:

ExerciŃiul
financiar

Anul în care s-a
plătit dividendul

Dividende nete
plătite (lei)

2004 2005 12.094.178
2005 2006 15.296.780
2006 2007 20.650.425
2007 2008 22.646.011
2008 2009 13.096.620
2009 2010 13.219.125

PROTEJAREA INTERESELOR SIF MUNTENIA SA

I. SITUAłIA GENERALĂ A  LITIGIILOR

La data de 31.12.2010, SIF Muntenia S.A. era implicată într-un număr de 66 de dosare
aflate pe rolul instanŃelor judecătoreşti. In 3 dosare este reprezentată de societăŃi civile de avocaŃi,
iar în restul de către S.A.I. Muntenia Invest S.A. prin personalul angajat în cadrul DirecŃiei Juridice.

Litigiile în care S.I.F. Muntenia S.A. este parte sunt de mai multe tipuri din punct de vedere
al obiectului acestora:

a. revendicări în temeiul Legii nr. 10/2001;
b. constatarea nulităŃii, anularea unor acte juridice ;
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c. pretenŃii (inclusiv executarea silita a hotararilor judecatoresti definitive şi 
irevocabile);
d. alte tipuri (penal, cerere expertiza contabila privind operatiuni efectuate în cadrul

societatilor din portofoliu,etc.).

II. EVOLUłIA LITIGIILOR

În perioada 01.01.2010 şi 31.12.2010 s-au inregistrat în evidenŃa DirecŃiei Juridice a S.A.I.
Muntenia Invest S.A. 27 de dosare noi care privesc interesele SIF Muntenia, astfel:

I.  20 de dosare în care SIF Muntenia SA are calitatea de reclamanta, din care :
- 8 dosare au ca obiect anularea unor hotărâri ale adunarilor generale ale acŃionarilor la

societăŃi precum: SC MINERVA SA, SC ABO FARM SA, SC AGRICOM BORCEA
SA; 

- 4  dosare  având  ca  obiect  acŃiuni  în  pretenŃii  promovate  în  vederea  recuperării
dividendelor cuvenite SIF Muntenia SA în calitate de acŃionar la societăŃi precum: SC
TUBAL SA SC PREFAB SA;

- 1 dosar  având ca obiect  executarea silită a  unei  creanŃe  pentru care s-a obŃinut titlu
executoriu, în care debitoare este SC UBEMAR SA;

- 1  dosar  având  ca  obiect  acŃiune  formulată  în  temeiul  art.136  din  Legea  31/1990
(efectuarea  unei  expertize  care  să  analizeze  anumite  operaŃiuni  din  gestiunea  SC
MINERVA SA);

- 1 dosar având ca obiect acŃiune pentru constatarea nulităŃii absolute a unui contract de
vânzare cumpărare încheiat de SC STELA SA;

- 4 dosare având ca obiect recuperarea unor creanŃe izvorâte din dividende neachitate sau
achitate  cu  întârziere,  la  societăŃi  precum SC TUBAL COM SA, SC ICPE SA,  SC
PREFAB SA;

- 1 dosar având ca obiect emiterea unei ordonanŃe presidenŃiale pentru suspendarea unei
hotărâri  a  SC  INCERTRANS  SA,  în  care  SIF  Muntenia  SA  a  avut  calitatea  de
intervenient.

II.  7 dosare în care SIF Muntenia SA are calitatea de pârată, din care : 
- 4 dosare  având ca  obiect  pretenŃii  izvorâte  din  dosare  de  revendicare,  cererile  fiind

formulate de societăŃi la care SIF Muntenia SA a deŃinut pachete de acŃiuni pe care le-a
înstrăinat în aceeaşi perioadă în care societăŃile respective s-au privatizat. Cererile sunt
formulate  în  mod  greşit  împotriva  SIF  Muntenia  SA,  reclamanŃii  apreciind  în  mod
eronat, ca şi în litigiile de revendicare, că SIF Muntenia SA este o instituŃie care a fost
implicată  în  privatizarea  respectivelor  societăŃi  (ex.  SC  HELIOFARM  SA,  SC
ROMAQUA SA);

- 1 dosar având ca obiect daune morale solicitate de un acŃionar SIF Muntenia SA; 
- 1 dosar având ca obiect acŃiune în constatare;
- 1 dosar având ca obiect dizolvarea AsociaŃiei Vila PAS şi constatarea nulităŃii absolute a

unor acte juridice întocmite de aceasta (din cuprinsul cererii de chemare în judecată nu
rezultă cu exactitate motivul pentru care SIF Muntenia SA a fost citată în această cauză
în calitate de pârâtă.  
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La 31.12.2010, în 32 de dosare din cele 66 în care era implicată, SIF Muntenia SA avea
calitatea de reclamant (31 de dosare fiind de natură comercială şi 1 dosar penal), în restul dosarelor
având calitatea de pârât,chemat în garanŃie sau intervenient. 

Pe parcursul anului 2010, un număr de 43 de dosare s-au soluŃionat definitiv şi irevocabil,
18 dintre acestea având ca obiect anularea hotărârii AGOA SIF Muntenia SA adoptată la data de
25.04.2009.

Litigiile cu cea mai mică rată de soluŃionare sunt litigiile având ca obiect revendicarea de
imobile în temeiul Legii nr. 10/2001, litigii în care S.I.F. Muntenia este introdusă în cauză alături de
societăŃile  proprietare  ale  imobilelor  obiect  al  revendicării,  fie  ca  chemată  în  garanŃie  -  fiind
confundată cu “autorităŃile publice implicate în privatizare”, fie ca pârâtă, în calitate de vânzător în
contracte  de  vânzare-cumpărare  acŃiuni  a  căror  nulitate  se  cere  a  fi  constatată.  Practica
judecătorească este unitară în respingerea cererilor  formulate de terŃi  în  contradictoriu  cu S.I.F.
Muntenia S.A., însă procedura este greoaie, toate dosarele au parcurs de mai multe ori aceleaşi faze
procesuale  ca  urmare  a  soluŃiilor  de  casare  cu  trimitere  pentru  rejudecare  pronunŃate  de  către
instanŃa supremă.

În ceea ce priveşte celelalte tipuri de procese, pe parcursul anului 2010, s-au soluŃionat în
diverse faze ale judecăŃii (fond, apel, recurs, cale extraordinara de atac), în favoarea S.I.F. Muntenia
S.A:

- litigii având ca obiect anularea unor hotărâri ale adunărilor generale la solicitarea
SIF Muntenia SA, la societăŃi precum: SC TIMPURI NOI SA, S.C. MINERVA S.A.,
S.C. AGRICOM BORCEA S.A., SC ABO FARM SA, SC TEHNOFOREST EXPORT
SA, SC ROM VIAL SA  s.a.

- litigii având ca obiect constatarea nulităŃii  absolute a Hotărârii Adunării Generale
Ordinare a AcŃionarilor de la SIF Muntenia SA, adoptată în data de 25.04.2009, în
care instanŃa a pronunŃat  fie soluŃii  de respingere a  cererii  ,  la societăŃi  precum: SC
AMIRASTAR TRADING SA, SC CIBROSAT SA, SC GORAS CONSULTING SA
s.a., fie soluŃii de anulare a cererii ca netimbrată, la societăŃi precum SC GALATEX SA,
SC GROVAL TRADE SA s.a.

- litigii  având ca  obiect  pretenŃii,  respectiv dividende restante  la  societăŃi  precum SC
IFMA SA şi un dosar având ca obiect contravaloarea pachetului de acŃiuni deŃinut de
către  S.I.F.  MUNTENIA  S.A.  la  S.C.  UBEMAR  S.A.,  suma  datorată  ca  urmare
depunerii  de  către  S.I.F.  Muntenia  a  unei  cereri  de  retragere  din societate  (dosarele
având ca obiect pretenŃii se referă de regulă la dividende, iar numărul acestora este în
continuă scădere).

Au existat dosare care s-au soluŃionat înainte de declanşarea acŃiunii în instanŃă, în urma
procedurilor de conciliere desfăşurate, la societăŃi precum SC ICPE SA.

Dintre  dosarele  având  ca  obiect  anularea  unor  hotărâri  ale  adunărilor  generale  au  fost
soluŃionate în defavoarea S.I.F.  Muntenia S.A. litigii  în contradictoriu  cu societăŃi  precum S.C.
COMPLEX HOTELIER CABANA CIUCAS SA, SC UNIREA SHOPING CENTER SA.

 
Pe de altă parte, alături de litigiile care au ca obiect revendicări formulate în temeiul legii nr.

10/2001, există o serie de dosare a căror  situaŃie juridică nu s-a modificat,  respectiv litigiile  în
contradictoriu sau în legătură cu S.C. CI-CO S.A., acestea fiind suspendate până la soluŃionarea
dosarului  penal  în  cadrul  căruia  se  judecă  fapte  penale  strâns  legate  de  obiectul  dosarelor
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comerciale,  sau  litigii  având  ca  obiect  procedura  de  faliment  a  unor  societăŃi  precum:  Banca
Română de Scont, S.C. TEHNOIMPORTEXPORT S.A.

Precizăm  ca,  în  afara  dosarelor  aflate  pe  rolul  instanŃelor  judecătoreşti,  există  un
număr  de  4  dosare  aflate  în  evidenŃa  executorilor  judecătoreşti,  din  care  2  au  ca  obiect
recuperarea pe calea executării silite a unor dividende datorate catre SIF Muntenia SA. şi care nu au
putut fi  recuperate până în acest  moment, cauza cel mai frecvent întâlnită care a dus la această
situaŃie fiind existenŃa unor creanŃe garantate, de regulă bugetare, existente împotriva societăŃilor
respective, creanŃe care au prioritate la recuperare (exemple: SC IFMA SA, SC FORADEX SA),
neexistand disponibilităŃi băneşti sau active suficiente pentru acoperirea tuturor datoriilor şi 1 dosar
având ca obiect recuperarea prejudiciului cauzat ca urmare a furtului de actiuni savârşit de către
Panaitescu V., Negrutiu C., Goga D.

În concluzie, apreciem că activitatea de protejare a intereselor  S.I.F.  Muntenia S.A. prin
intermediul instanŃelor de judecată se desfăşoară în parametrii normali, sesizându-se o scădere a
ponderii litigiilor având ca obiect pretenŃii şi o constanŃă a litigiilor având ca obiect cereri formulate
în temeiul Legii nr. 10/2001 şi a cererilor de anulare a unor hotărâri ale adunărilor generale ale
acŃionarilor, primele datorită numeroaselor casări cu trimitere la rejudecare pronunŃate de instanŃa
supremă, iar cele din urmă datorită încercărilor acŃionarilor majoritari de a lua decizii în defavoarea
societăŃilor si, implicit a celorlalŃi acŃionari (în aceste dosare SIF Muntenia SA având calitatea de
reclamant).

ÎNCASAREA DIVIDENDELOR   CUVENITE SIF MUNTENIA SA   

Una din preocupările importante ale SAI MUNTENIA INVEST SA în anul 2010 a fost
urmărirea  încasării  dividendelor  cuvenite  SIF  MUNTENIA SA de la  societăŃile  comerciale  din
portofoliu.

În  tabelul  următor  este  prezentată  SituaŃia  centralizată  privind  încasarea  dividendelor
cuvenite SIF MUNTENIA SA la data de 31.12.2010:

Dividend cuvenit conform
bilanŃuri emitenŃi la

31.12.2009

Încasări în  perioada 
01.01.2010-31.12.2010

(lei)

Rest de plată la
31.12.2010 la suma
conform bilanŃuri

emitenŃi (lei)
ExerciŃiul
Financiar

Lei din suma conform
bilanŃuri emitenŃi

din actualizări Total

(1) (2) (3) (4) (5)=(3)+(4) (6)=(2)-(3)
Total restanŃe 5.054.719 725.011 50.092 775.103 4.329.708
Dividende aferente

ex.fin. 2009
21.608.127 21.529.546 38 21.529.584 78.581

Total general 26.662.846 22.254.557 50.130 22.304.687 4.408.289

Din datele prezentate rezultă că suma totală, conform bilanŃurilor emitenŃilor, cuvenită SIF
MUNTENIA SA a se încasa din dividende în cursul anului 2010 a fost de 26.662.846 lei, din care:
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� suma de 21.608.127 lei reprezintă dividende aferente exerciŃiului financiar
2009;

� suma de 5.054.719 lei  reprezintă dividende aferente exerciŃiilor  financiare
1996-2008.

În  anul  2010,  suma  totală  încasată  de  SIF  MUNTENIA  SA  a  fost  de  22.304.867  lei,
reprezentând 83,68% din total cuvenit, din care:

� suma de 21.529.584  lei reprezintă dividende aferente exerciŃiului financiar
2009;

� suma  de  775.103  lei  reprezintă  dividende  aferente  exerciŃiilor  financiare
1996-2008;

� suma de 50.130 lei reprezintă actualizări calculate conform OG nr.9/2000.
Pentru exerciŃiul financiar 2010, suma cuvenită cu titlu de dividend de la cele mai profitabile

10 societăŃi comerciale din portofoliul SIF MUNTENIA SA a fost de 21.116.341 lei, iar ponderea
acestora în totalul dividendelor cuvenite pentru exerciŃiul financiar 2010 a fost de 97,7 %.

MANAGEMENTUL RISCULUI

Prin natura activităŃilor desfăşurate, SIF MUNTENIA SA este expusă unor riscuri variate
care includ: riscul de plasament, riscul valutar, riscul de rată a dobânzii, riscul de lichiditate, riscul
aferent impozitării, riscul aferent mediului economic, precum şi riscul de portofoliu.

Riscul de plasament
SIF  MUNTENIA  SA este  expusă  riscului  de  plasament  datorat  plasamentelor  realizate.

Plasamentele efectuate în achiziŃia de acŃiuni în scopul tranzacŃionării speculative pe piaŃa de capital
asigură câştiguri ridicate, cu risc asociat ridicat.

Riscul valutar
SIF MUNTENIA SA este expusă fluctuaŃiilor cursului  de schimb valutar,  însă nu are o

politică formală de acoperire a riscului valutar. Majoritatea activelor şi pasivelor financiare ale SIF
MUNTENIA SA sunt exprimate în lei.

Riscul de rată a dobânzii
Fluxurile de numerar operaŃionale ale SIF MUNTENIA SA sunt afectate de variaŃiile ratei

dobânzilor, în principal datorită disponibilităŃilor plasate în depozite bancare, obligaŃiuni şi titluri de
depozit. SIF MUNTENIA SA nu utilizează instrumente financiare derivate pentru a se proteja faŃă
de  fluctuaŃiile  ratei  dobânzii.  SIF  MUNTENIA  SA  nu  deŃine  împrumuturi  sau  alte  datorii
semnificative purtătoare de dobândă.

Riscul de lichiditate
Managementul prudent al riscului de lichiditate implică menŃinerea de numerar suficient şi a

unor linii de credit disponibile. Datorită naturii activităŃii, SIF MUNTENIA SA urmăreşte să aibă
flexibilitate în posibilităŃile de finanŃare, prin menŃinerea de depozite bancare şi investiŃii în titluri
de tip REPO disponibile pentru finanŃarea activităŃilor de exploatare.

Riscul aferent impozitării
Începând cu 1 ianuarie 2007, ca urmare a aderării  României la Uniunea Europeană, SIF

MUNTENIA  SA a  trebuit  sa  se  supună reglementărilor  Uniunii  Europene  şi  în  consecinŃă  s-a
pregătit  pentru  aplicarea  schimbărilor  aduse  de  legislaŃia  europeană.  SIF  MUNTENIA  SA  a
implementat  aceste schimbări,  dar  modul de implementare al  acestora rămâne deschis auditului
fiscal timp de 5 ani. 
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Interpretarea textelor şi  implementarea practică a procedurilor  noilor reglementări  fiscale
aplicabile ar putea varia şi există riscul ca în anumite situaŃii autorităŃile fiscale să adopte o poziŃie
diferită faŃă de cea a SIF MUNTENIA SA.

În  plus,  Guvernul  României  deŃine  un  număr  de  agenŃii  autorizate  să  efectueze  auditul
(controlul)  companiilor  care  operează  pe  teritoriul  României.  Aceste  controale  sunt  similare
auditurilor fiscale din alte Ńări şi pot acoperi nu numai aspecte fiscale, dar şi alte aspecte legale care
prezintă  interes  pentru  aceste  agenŃii.  Este  posibil  ca  SIF  MUNTENIA  SA  să  fie  supusă
controalelor fiscale pe măsura emiterii unor noi reglementări fiscale.

Riscul aferent mediului economic
Procesul  de  ajustare  a  valorilor  în  funcŃie  de  risc  care  a  avut  loc  pe  pieŃele  financiare

internaŃionale  în  ultimii  ani  a  afectat  sever  performanŃa  acestora,  inclusiv  piaŃa  financiară  din
România, conducând la o incertitudine crescută cu privire la evoluŃia economică în viitor.

Efectele crizei financiare internaŃionale s-au resimŃit şi pe piaŃa financiară românească în
special  sub  forma:  scăderii  pieŃei  de  capital,  creşterii  primelor  de  risc  la  credite,  înrăutăŃirii
comportamentului  populaŃiei  privind  plata  la  timp  a  creditelor  contractate,  creşterii  ratelor  de
dobândă la lei datorită crizei globale de lichiditate, deprecierii monedei naŃionale, scăderii preŃurilor
activelor  imobiliare,  evoluŃiei  negative  a  indicatorilor  macroeconomici  (inflaŃie,  deficit  bugetar,
deficit de cont curent, scăderea investiŃiilor străine directe, creşterea ratei şomajului, etc).

Şi  în  anul  2010,  în  România  a  existat  un  grad  semnificativ  de  incertitudine  în  privinŃa
condiŃiilor  de  piaŃă  şi  economia  românească  a  fost  dominată  de  nesiguranŃă.  Prin  urmare,  SAI
MUNTENIA INVEST SA a aplicat o politică de administrare prudentă a SIF MUNTENIA SA.

Conducerea SocietăŃii nu poate previziona toate efectele crizei care vor avea impact asupra
sectorului financiar din România şi nici potenŃialul impact al acestora asupra situaŃiilor financiare
prezentate în acest raport. Conducerea SocietăŃii consideră că a adoptat măsurile necesare pentru
sustenabilitatea şi dezvoltarea SocietăŃii în condiŃiile curente de piaŃă.

Riscul de portofoliu 
Acest risc se referă la încadrarea portofoliului SIF MUNTENIA SA în limitele de deŃinere

impuse de art. 188 din Regulamentul CNVM nr.15/2004.
La data de 31.12.2010, expunerea portofoliului a fost următoarea:

a) Ponderea valorilor mobiliare şi a instrumentelor pieŃei monetare neadmise la tranzacŃionare a
fost de 17,74%, mai mic decât maximum admis de 20% din total active. 

Tip active Valoare cf. Regulament
CNVM nr.15/2004 – lei

Pondere în total
active (%)

AcŃiuni necotate (cu excepŃia BCR) 242.821.174 16,12
ObligaŃiuni necotate 23.730.247 1,58
Titluri de stat necotate 563.359 0,04
TOTAL 267.114.780 17,74

b) SIF  MUNTENIA  SA  nu  deŃine  mai  mult  de  10%  din  total  active  în  valori  mobiliare  şi
instrumente ale pieŃei monetare emise de acelaşi emitent. Conform art. 275 din Regulamentul
CNVM nr.15/2004, deŃinerile de la BRD-GSG şi BCR sunt excluse din calculul limitelor de
deŃinere prevăzute la art. 188. 

c) SIF MUNTENIA SA nu deŃine mai mult de 50% din total active în instrumente financiare emise
de entităŃi aparŃinând aceluiaşi grup;

d) SIF MUNTENIA SA nu deŃine instrumente financiare derivate tranzacŃionate în afara pieŃelor
reglementate;

21

Raport întocmit de Societatea de Administrare a InvestiŃiilor MUNTENIA INVEST SA
Societate membră a GRUPULUI FINANCIAR MUNTENIA SA



e) Conturile curente şi numerarul au o pondere de 0,17 % din total active, încadrându-se în limita
maximă de 10% din total active ale SIF MUNTENIA SA;

f) SIF MUNTENIA SA nu deŃine depozite bancare reprezentând mai mult de 30% din total active
la aceeaşi bancă;

g) SIF MUNTENIA SA nu deŃine în portofoliul său instrumente financiare derivate;
h) Titlurile de participare ale OPCVM-urilor au o pondere de 2,25 % din total active, încadrându-

se în limita maximă de 50% din total active ale SIF MUNTENIA SA.

PERSONALUL SIF MUNTENIA SA

La data de 31.12.2010, SIF MUNTENIA SA a avut un număr de 4 angajaŃi  cu contract
individual de muncă, din care: 2 angajaŃi cu studii superioare şi 2 angajaŃi cu studii medii. Nu s-a
organizat  un  sindicat.  Nu  există  elemente  conflictuale  în  raporturile  dintre  conducerea  SIF
MUNTENIA SA şi restul personalului.

ACTIVELE CORPORALE ALE SIF MUNTENIA SA

La data de 31.12.2010, SIF MUNTENIA SA nu deŃinea în proprietate active corporale de
tipul clădiri şi terenuri. 

CONDUCEREA SIF MUNTENIA SA

În  conformitate  cu prevederile  Actului  Constitutiv  al  SIF MUNTENIA SA aprobat prin
hotărârea  Adunării  Generale  a  AcŃionarilor  din anul 1997  şi  avizat  de CNVM prin Decizia nr.
1039/02.05.2006, administrarea SIF MUNTENIA SA a fost încredinŃată SocietăŃii de Administrare
a  InvestiŃiilor  MUNTENIA  INVEST  SA,  pe  bază  de  contract  de  administrare
nr.334/2221/05.04.2006 avizat de CNVM prin Avizul nr. 35/15.06.2006.
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În tabelul de mai jos sunt prezentate informaŃii privind administratorii şi conducerea executivă a SAI MUNTENIA INVEST SA:

Nume şi
prenume

Vârst
a

Calificarea ExperienŃa profesională FuncŃia în cadrul
SAI MUNTENIA

INVEST

Vechimea
în această

funcŃie

Numărul de
acŃiuni SIF4
deŃinute la
31.12.2010

Szel Petre
Pavel

65 Inginer diplomat,  absolvent Facultatea TCM, IPB
–1967;
Doctor  în  specialitatea  “Inginerie  industrială”,
UPB;
Cursuri  pregătire:  Privatizare  şi  investiŃii  străine,
UNCTC, 1991; Tehnici de privatizare, Know-How
Fund,  1993;  Administrare  fonduri  de  investiŃii,
USAID, Washington, 1996; Gestiunea financiară a
întreprinderii, Banque de France, Ragny, 1999

1968- inginer FMUA Bucureşti
1969-1971 – inginer mecanic Semănătoarea SA Bucureşti
1971-1990 – asistent, şef lucrări, IPB, Catedra Tehnologia
Materialelor şi Sudură
1990-prezent – profesor asociat, UPB Bucureşti
1999-prezent – profesor asociat SNSPA Bucureşti
1990-1993  – director,  vicepreşedinte,  subsecretar  de  stat,
ARPIAES / ARD Bucureşti
1993-1996  –  director  adjunct,  director,  director  general
executiv FPP IV Muntenia
1996-1997 – director strategie,  administrare  investiŃii  SIF
Muntenia
1997-1998  –  vicepreşedinte  şi  director  strategie  SAI
Muntenia Invest
1998-2005 – preşedinte-director general Muntenia Consult
SA Bucureşti
2005-prezent  –  preşedinte-director  general  SAI  Muntenia
Invest 

Preşedinte
Consiliu de
AdministraŃie - 
Director General

5 ani şi 7
luni

0

Trandafir
Florica

44 Economist,  absolvent  Facultatea de Planificare şi
Cibernetică  Economică,  ASE  –  1989;  cursuri  de
pregătire:  Analiză  financiară,  IRVM,  1997;
Metode  de  evaluare  a  societăŃilor  comerciale,
ANP,  1997;  seminar  Negociere  în  afaceri,  Pro
Ideas,  2006;  Executive  Program  în  Business
Administration, Temple University, Japonia, 2007
şi Boston College, USA, 2008

1989-1990 – economist ICMUG Giurgiu
1990-1991 – economist Mecanoexportimport SA
1992-1994 – economist, Brothers Trading SRL
1994-1997 – referent specialitate FPP IV Muntenia, ulterior
SIF Muntenia
1997-2002  –  referent  de  specialitate,  consultant
management,  agent  capital  de  risc,  director  adjunct,  SAI
Muntenia Invest
2002-2004 – director Management System SA
2004-2006 – director, consilier SAI Muntenia Invest 

Vicepreşedinte
Consiliu de
AdministraŃie

2 ani şi 4
luni

0
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Nume şi
prenume

Vârst
a

Calificarea ExperienŃa profesională FuncŃia în cadrul
SAI MUNTENIA

INVEST

Vechimea
în această

funcŃie

Numărul de
acŃiuni SIF4
deŃinute la
31.12.2010

2004-oct.2008  –  membru  Consiliu  de  AdministraŃie  SAI
Muntenia Invest

Constantin
Mircea

49 Inginer, absolvent Facultatea de Automatică, IPB –
1987; cursuri  de  pregătire:  Evaluarea  societăŃilor
comerciale,  Roland  Berger,  1993; Analiza
financiară a societăŃilor, Coopers &Lybrand, 1993;
Analiza planurilor de afaceri în scopul privatizării,
OECD/KPMG, Viena, 1994; Evaluarea societăŃilor
comerciale, ANP/ANEVAR, 1995; Managementul
afacerilor, ASE, 2000

1987-1992 – inginer Centrul de cercetări pentru Automatică
Bucureşti
1992-1993 – referent specialitate, AgenŃia NaŃională pentru
Privatizare
1993-1996  –  referent  specialitate,  expert,  şef  birou
strategie, FPP IV Muntenia
1996-1997 – şef birou strategie, SIF Muntenia
1997-2005  –  director  adjunct,  director  strategie  SAI
Muntenia Invest
2005-2006 – consilier SAI Muntenia Invest

Membru Consiliul
de AdministraŃie

6 ani şi 4
luni

30

Dinu Mariana 53 Economist absolvent Facultatea de ComerŃ, ASE –
1980; expert contabil CECCAR, auditor financiar
CAFR; cursuri postuniversitare “Norme Contabile
InternaŃionale”,  ASE,  2001;  cursuri  specializare:
Management  financiar  şi  contabilitate,  C&L
Industrie-Beratug  Europa  GmbH,  1993;  Analiza
financiară a agenŃilor economici, IBR, 1996; Burse
de  Valori,  IBR,  1996;  Retratarea  conturilor  în
spiritul  Standardelor  InternaŃionale  de
Contabilitate,  Centrul  OK  SERVICE,  2002;
Standardele  InternaŃionale  de  Raportare
Financiară, Advent Media Communication, 2004;
Fiscalitate, World Trade Institute, 2007; RelaŃia cu
instituŃiile europene – lobby, comunicare, fonduri,
Bruxelles, 2007; Curs de Standarde InternaŃionale
de  Raportare  Financiară,  CECCAR,  2009;  The
Entrepreneurial  Leadership  Programme  G&G
Consulting, 2009-2010

1981-1987 – economist, ICL Textila II Bucureşti
1987-1991 – economist, şef birou contabilitate, ISPIF Buc.
1991-1993 – contabil şef, SC Biotehnos SA
1993-1997 – economist şi şef birou financiar-contabilitate,
SIF Muntenia
1997-1998  –  şef  birou  financiar-contabilitate,  SAI
Muntenia Invest SA
1998-1999  –  director  adjunct  divizie  contabilitate,
Muntenia Audit SA
1999-2001 – director economic, Grupul Financiar Muntenia
SA
2001-2005 – director divizie  financiar-contabilitate,  GMT
Audit SA
2005-prezent  –  director  economic,  Grupul  Financiar
Muntenia SA

Membru Consiliul
de AdministraŃie

2 ani şi 4
luni

125.051
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Nume şi
prenume

Vârst
a

Calificarea ExperienŃa profesională FuncŃia în cadrul
SAI MUNTENIA

INVEST

Vechimea
în această

funcŃie

Numărul de
acŃiuni SIF4
deŃinute la
31.12.2010

Dia Corneliu 55 Inginer  mecanic,  absolvent  Facultatea  de  Utilaj
Tehnologic,  ICB  –  1982;  cursuri  de  pregătire:
Evaluarea  societăŃilor  comerciale,  ANP,  1996;
Analiza financiară a  agenŃilor  economici,  IRVM,
1997 

1982-1985 – inginer, IMC Doiceşti
1985-1989 – inginer proiectant, IFMA Bucureşti
1989-1991 – şef birou organizare, IFMA Bucureşti
1991-1995 – inginer  biroul  personal  –  organizare,  IFMA
Bucureşti
1995-1998 – expert, FPP IV Muntenia
1998-2005 – director adjunct, SAI Muntenia Invest
2005-2008 – manager fond, SAI Muntenia Invest 
2008-prezent  -  membru  Consiliu  de  AdministraŃie  SAI
Muntenia Invest

Membru Consiliul
de AdministraŃie

2 ani şi 4
luni

38

Filimon
Gabriel

50 Inginer, absolvent Facultatea Utilaje şi Ingineria
Proceselor Chimice, IPB- 1984; cursuri de
specializare: Formare evaluatori de întreprinderi,
Coopers& Lybrand în colaborare cu The Institute
of Chartered Accountants of Scotland şi L’Ecole
Superieure des Sciences et Commerciales, 1993;
Curs de specializare evaluatori, Roland Berger,
1994; Fonduri de investiŃii – analiză şi gestiune de
portofoliu, Price Waterhouse, 1995; Riscul în
activitatea de creditare, IBR, 1996; Analiza
investiŃiilor, USAID, Booz Allen & Hamilton Inc.,
1997; Managementul operaŃiunilor bancare, IBR,
2003 

1984 sept.-1992 nov. – inginer, şef atelier IMUC Bucureşti
1992 nov.-1997 aug.–  referent  de specialitate,  expert,  şef
birou FPP IV Muntenia
1996 apr.-2004 sept.– membru CA SC Sanex Cluj-Napoca
1997 aug.-2002 aug. – Director Departament Administrare
Portofoliu, SAI Muntenia Invest 
1995 apr.  – prezent – membru CA Compania de Librării
Bucureşti
2006  iun.-  prezent  –  membru  CA  Fondul  Român  de
Garantare a Creditelor pentru Întreprinzătorii PrivaŃi
2002 aug.-prezent – Director executiv, SAI Muntenia Invest

Director executiv 8 ani şi 6
luni

0

Vasile Daniela 55 Economist,  absolvent  Facultatea  Economia
Industriei, ConstrucŃiilor şi Transporturilor, ASE –
1978; cursuri de specializare: Investment analysis
seminar, Booz Allen & Hamilton, 1997

1978-1982 – economist, Autobuzul Bucureşti
1982-1990 – economist Ministerul ConstrucŃiilor de Maşini
1990-1993 – economist Ministerul Economiei NaŃionale
1994-1997 – economist, şef birou, director adjunct, FPP IV
Muntenia
1997-prezent – director direcŃie administrare portofoliu SAI
Muntenia Invest

Director
administrare
portofoliu

14 ani 270.384
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Nume şi
prenume

Vârst
a

Calificarea ExperienŃa profesională FuncŃia în cadrul
SAI MUNTENIA

INVEST

Vechimea
în această

funcŃie

Numărul de
acŃiuni SIF4
deŃinute la
31.12.2010

Topor Elena-
Daniela

42 Jurist, absolvent Facultatea de Drept, Universitatea
Bucureşti – 1995, absolvent master “AdministraŃie
publică  şi  integrare  europeană”,  Universitatea
Atheneum

1995-1996 – consilier juridic, IPA SA Bucureşti
1996-1999 – consilier juridic Semrom Muntenia 
1999-prezent  –  consilier  juridic,  director  administrare
portofoliu  SAI Muntenia Invest 

Director
administrare
portofoliu

5 ani şi 7
luni

20.027

Buzatu Florin
DănuŃ

44 Economist, absolvent Facultatea de FinanŃe, Bănci,
Contabilitate,  ASE  Bucureşti  -  1993  ,  masterat
ASE Bucureşti “Produse financiare în asigurări”

1985-1987 – preparator chimist IPA Slatina
aug.1993-oct.1993 – referent specialitate FPP IV Muntenia
oct.1993-mai.1994 – director transporturi RTC
mai.1994- aug.1997 – referent specialitate SIF Muntenia
aug.1997-prezent  –  expert,  manager  fond,  director  SAI
Muntenia Invest 

Director 3 ani şi 6
luni

5

Alexe
Valentina

53 Economist,  licenŃiat  Facultatea  de  ComerŃ,  ASE
Bucureşti, 1981

1981-1982 – economist, Fabrica Materiale Sportive Reghin
1982-1983 – economist, Fabrica Bărăganul Urziceni
1983-1993 – economist, Metalurgica Bucureşti
1993-1995 – economist  –  Fondul  Român de Garantare  a
Creditelor
1995 – director economic, AviaŃia Utilitară
1995-1997- expert, SIF Muntenia
aug.1997-prezent- expert,  Director DirecŃie SAI Muntenia
Invest

Director
administrare
portofoliu

2 ani 5.240

Ştefănescu
Olivia

51 Inginer,  absolventă  Facultatea  Mecanică,  SecŃia
Mecanică Fină, IPB, 1983; Cursuri de specializare:
Pregătire  în  domeniul  privatizării,  Roland
Berger&Partner,  1993;  Management  Financiar  şi
evaluare,  Coopers&Lybrand,  1993;  Aspecte
legislative ale tranzacŃiilor de privatizare,  OECD,
1993;  IniŃiere în evaluare, ANP-ANEVAR, 1995;
Sisteme de plată, IBR, 1995; Investment Analysis
Seminar,  Booz  Allen&Hamilton,  USAID,
UNOPC, 1996; Analiză financiară şi diagnosticul
de rentabilitate  şi  risc,  Centrul  NaŃional  Instruire

1983-1985 – inginer proiectant, Intreprinderea Automatica
Bucureşti
1985-1993  –  inginer  proiectant,  cercetător  ştiinŃific,
Institutul de Cercetări pentru Tehnică de Calcul, Bucureşti
1993-1997  –  referent  de  specialitate,  expert,  FPP  IV
Muntenia
1997-1998 - expert, SIF Muntenia SA
1998-1999 – expert, SAI Muntenia Invest SA
1999-2000 – analist investiŃii, Muntenia Consult SRL
2000-prezent – director adjunct, manager fond, director SAI
Muntenia Invest SA

Director
administrare
portofoliu

2 ani 52.276
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Nume şi
prenume

Vârst
a

Calificarea ExperienŃa profesională FuncŃia în cadrul
SAI MUNTENIA

INVEST

Vechimea
în această

funcŃie

Numărul de
acŃiuni SIF4
deŃinute la
31.12.2010

OK  Service,  1999;  Negocierea  în  afaceri,  PR
Ideas, 2006; Programe de finanŃare ale CE şi EU
lobbing,  2007;  Managementul  proiectelor  pentru
fonduri  europene,  Univ.Francisco  de  Vitoria,
Madrid, 2007; Cuantificarea performanŃei afacerii,
Instit. GuvernanŃă Corporativă al BVB, 2007; The
Entrepreneurial  Leadership  Programme,  G&G
Consulting Europe Associates, 2009

MenŃionăm că nu există un acord, înŃelegere sau legătură de familie între oricare dintre administratori şi directori ai SAI MUNTENIA INVEST SA şi o altă
persoană datorită căreia persoana respectivă a fost numită administrator şi/sau director. 

În  perioada  dintre  Adunările  Generale  ale  AcŃionarilor  SIF  MUNTENIA  SA,  activitatea  administratorului  SAI  MUNTENIA  INVEST  SA  este
supravegheată de Consiliul ReprezentanŃilor AcŃionarilor SIF MUNTENIA SA.  
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SITUAłIA   ECONOMICO-FINANCIARĂ A SIF MUNTENIA SA   

În tabelul de mai jos este prezentat bilanŃul SIF MUNTENIA SA la data de 31.12.2010,
comparativ cu ultimii trei ani:

lei

Denumire indicator 2007 2008 2009 2010
Imobilizări necorporale 453 3.535 2.854 976
Imobilizări corporale 24.212.518 54.288 14.109 11.468
Imobilizări financiare 2.170.092.701 1.406.140.244 1.477.308.545 1.328.757.428
Active imobilizate – total 2.194.305.672 1.406.198.067 1.477.325.508 1.328.769.872
Stocuri 8.197 4.116 4.776 4.097
CreanŃe 45.022.946 30.235.457 82.002.153 163.683.806
InvestiŃii financiare pe termen scurt 2.092.876 53.997.774 24.616.436 10.809.401
Casa şi conturi la bănci 15.397.973 857.315 1.945.826 1.676.047
Active circulante – total 62.521.992 85.094.662 108.569.191 176.173.351
Cheltuieli în avans 22.288 17.563 17.397 18.075
Datorii ce trebuie plătite într-o perioadă de un an 94.956.416 124.543.219 113.536.980 94.363.175
Active circulante, respectiv datorii curente nete (32.412.136) (39.430.994) (4.950.392) 81.828.251
Total active minus datorii curente 2.161.893.536 1.366.767.073 1.472.375.116 1.410.598.123
Datorii ce trebuie plătite într-o perioadă > de un an - - - -
Provizioane pentru riscuri şi cheltuieli 125.614.769 123.300.070 122.834.794 105.482.211
Venituri în avans - - - -
Capital social 80.703.652 80.703.652 80.703.652 80.703.652
Rezerve din reevaluare – Sold C 22.653.966 52.034 719 719
Rezerve 1.851.743.020 1.078.399.885 1.192.102.273 1.158.280.996
Rezultat reportat Sold C - - - -

Sold D 5.289.231 5.289.231 5.289.231 5.289.231
Rezultatul exerciŃiului – Sold C 86.678.302 89.600.663 82.022.909 71.419.776
Repartizarea profitului 210.942 - - -
Total capitaluri proprii 2.036.278.767 1.243.467.003 1.349.540.322 1.305.115.912

În tabelul de mai jos este prezentat Contul de profit şi pierdere al SIF MUNTENIA SA la
data de 31.12.2010, comparativ cu ultimii trei ani:

lei

Denumire indicator 2007 2008 2009 2010
Venituri din activitatea curentă 134.934.135 199.611.642 150.076.416 164.057.134
Cheltuieli din activitatea curentă 39.917.766 92.517.349 68.024.840 80.269.031
Rezultatul curent –Profit 95.016.369 107.094.293 82.051.576 83.788.103
Venituri din activitatea extraordinară - - - -
Cheltuieli din activitatea extraordinară - - - -
Rezultatul extraordinar - - - -
Venituri totale 134.934.135 199.611.642 150.076.416 164.057.134
Cheltuieli totale 39.917.766 92.517.349 68.024.840 80.269.031
Rezultatul brut – Profit 95.016.369 107.094.293 82.051.576 83.788.103
Cheltuieli cu impozitul pe profit 8.338.067 17.493.630 28.667 12.368.327
Rezultatul exerciŃiului financiar - Profit 86.678.302 89.600.663 82.022.909 71.419.776

28

Raport întocmit de Societatea de Administrare a InvestiŃiilor MUNTENIA INVEST SA
Societate membră a GRUPULUI FINANCIAR MUNTENIA SA



În tabelul următor este prezentată SituaŃia fluxurilor de numerar ale SIF MUNTENIA SA la
data de 31.12.2010, comparativ cu ultimii trei ani:

lei
Denumire indicator 2007 2008 2009 2010
Flux de numerar net provenit din activităŃi de exploatare (26.830.432) (37.957.566) (21.298.235) (25.042.566)
Flux de numerar net folosit in activitatea de investiŃii 63.917.358 107.156.586 42.356.009 107.623.380 
Flux de numerar net folosit în activităŃi de finanŃare (35.343.633) (34.792.402) (19.495.444) (16.601.362)
Creşterea netă în disponibilităŃile băneşti şi alte
lichidităŃi

1.743.293 34.406.618 1.562.330 65.979.452 

DisponibilităŃile băneşti şi alte lichidităŃi la 1 ianuarie 44.496.690 46.239.983 80.646.601 82.208.931 
DisponibilităŃile băneşti şi alte lichidităŃi la 31 decembrie 46.239.983 80.646.601 82.208.931 148.188.383 

În  vederea  prezentării  situaŃiei  fluxurilor  de  numerar,  „DisponibilităŃile  băneşti  şi  alte
lichidităŃi la începutul şi la sfârşitul perioadei“ cuprind depozitele la bănci, numerarul în casierie,
disponibilităŃile  la  bănci  şi  titlurile  de  stat,  eliminându-se  obligaŃiunile  deŃinute  ca  investiŃii
financiare pe termen scurt pentru că nu reprezentă o lichiditate imediată.

În continuare sunt prezentaŃi principalii indicatori economico-financiari ai SIF MUNTENIA
SA la data de 31.12.2010, comparativ cu ultimii trei ani:

Denumire indicator Formula 2007 2008 2009 2010
Indicatorul lichidităŃii curente Active curente/Datorii curente 0,659 0,683 0,956 1,867
Rentabilitatea capitalului
angajat

Profitul înaintea rezultatului financiar şi
impozitului pe profit/Capitalul angajat

4,67% 8,61% 6,08% 6,42%

Rezultatul pe acŃiune Profit net atribuibil acŃionarilor/ Numărul
acŃiunilor ordinare existente în timpul anului

0,1074 0,1110 0,1016 0,0885

Raportul dintre preŃul pe piaŃă
al acŃiunii şi rezultatul pe
acŃiune

PreŃul de piaŃă al acŃiunii la 31 decembrie
/Rezultatul pe acŃiune

22,44 5,63 6,99 7,15
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ANEXA 1

LISTA FILIALELOR SIF MUNTENIA
SI A SOCIETĂłILOR COMERCIALE CONTROLATE

la data de 31.12.2010

SIF MUNTENIA SA nu are filiale.

Lista societăŃilor comerciale controlate de SIF MUTENIA SA la 31.12.2010

Nr.crt. Denumire societate comercială Procent deŃinut de
SIF MUNTENIA 

1 AVICOLA SA BUCURESTI 99,36
2 FIROS S.A BUCURESTI 98,59
3 MINDO SA DOROHOI 96,65
4 ORTHO VITA MED SA 96,49
5 CICO SA BUCURESTI ** 92,16
6 RESTAURANTE ELEMENTS SA * 90,00
7 SEMROM  MUNTENIA  SA  BUCURESTI 89,42
8 SEMROM OLTENIA SA CRAIOVA 88,49
9 MUNTENIA GLOBAL FINANCE * 85,72

10 PLASTEX SA TULCEA * 75,63
11 COMPAN SA 72,71
12 UNISEM  SA  BUCURESTI 71,02
13 SEMINA S.A ALBESTI 70,03
14 VOLUTHEMA PROPERTY DEVELOPER SA 69,11
15 BUCUR SA BUCURESTI 67,98
16 CASA DE BUCOVINA-CLUB DE MUNTE S.A. 66,87
17 CILEZO SA CIOROGIRLA * 65,88
18 FONDUL ROMAN DE GARANTARE A CREDITELOR SA BUCURESTI 53,60
19 NAVOL SA OLTENITA * 50,00
20 GECSATHERM SA 50,00

* Societate comercială în insolvenŃă 

** SIF MUNTENIA SA este in litigiu privind cota de detinere la societatea comercială CICO SA.
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